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论东南亚国家的金融危机与改革
杨玉花　●　 361005　厦门, 厦门大学工商管理学院
　　近年来, 东南亚国家的金融自由化改革十分迅速, 也取得明显的成效。 但是, 随着各国





　　第一, 金融自由化改革与国内经济转型的不相适应。 80年代中期以后, 东南亚国家经济
持续高速增长, 外国资本大量涌入, 国内经济的结构性矛盾随之日显突出。 在经济步入转型
期后, 金融改革在国内经济结构调整中起着至关重要的作用。多数国家的金融自由化与国内
经济转型不相适应, 并未促进国内产业结构的调整与升级。进入 90年代, 东南亚国家蓬勃发
展的外向型经济受到来自国内劳动成本上升和邻近国家竞争优势的压力。各国出口增长减缓,
而进口不断扩大, 使之经常项目逆差居高不下。政府的金融改革政策, 并未真正促进出口工
业的技术升级和产业更新, 而使大量资金涌向非生产性部门, 如马来西亚在 1996年非生产性
贷款比重达 60%以上
〔1〕




金融制度尚不健全, 中央银行的调控水平低, 国内金融机构竞争力差的条件下, 过早过快地
开放国内金融市场, 尤其是实现资本项目对外开放, 增加了国内金融市场的不稳定因素。 例
如, 直到 80年代末泰国仍实施较严格的外汇管制, 但 90年代初政府加快实施金融对外开放
政策, 要将曼谷建成区域金融中心, 并在短时间内实现资本市场完全对外开放。 由于泰国金
融制度仍不完善, 国内外利率差距过大, 证券市场尚不规范, 国际短期资本的大量涌入, 最
终引发国内金融市场的急剧动荡。




下, 商业银行与非银行金融机构急剧扩展, 使金融运行风险大大增加。 由于各国放宽金融管
制, 实施利率自由化, 使商业银行经营规模与业务领域迅速扩大, 许多银行信贷盲目扩张。贷
款过度集中于非生产性部门, 尤其是一些高风险部门, 造成银行呆坏帐剧增, 引起银行危机。
据统计, 1994- 1996年, 东南亚五国银行平均贷款的增长率分别为: 印尼 22. 4%, 马来西
亚 23. 9%, 菲律宾 30. 2%, 泰国 22% 〔2〕。许多银行将这些贷款过多投向房地产, 而房地产
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业的供大于求造成银行坏帐激增, 泰国商业银行在 1993- 1996年间, 投入房地产的坏帐达
200亿美元, 导致数家银行陷入危机。与此同时, 各国的非银行金融机构增长很快, 但又缺乏
有效的监管, 使之累积了较大的金融风险。例如, 泰国有 91家金融公司, 其资产占国内金融
资产的 1 /4, 泰国中央银行对这些金融公司无任何有效的监管。 这些金融公司将近 40%的贷
款投向房地产和证券业, 因这些公司不吸收存款, 大部分资金来源靠向商业银行和国外金融
机构借款。从 1995年下半起, 政府开始冷却明显过热的经济, 房地产和证券市场急转直下,
这使得金融公司不良资产大幅上升, 尤其是泰铢大幅贬值后, 使金融公司陷入偿债困难而被
迫倒闭。
　　第三, 金融市场过度开放导致国际短期资本大量涌入。 80年代中期以后, 东南亚国家放
宽金融管制, 包括取消外汇管制、 提高外资在上市公司的持股比率、 放松外资银行准入条件
等, 加快国内金融市场的对外开放, 促使外国资本大量涌 入。 80年代下半期, 外国资本的流
入以直接投资形式为主。但到 90年代初, 以短期借贷和证券投资形式的外国资本大量增加。
印尼、 马来西亚和泰国的短期外债比重均在 30%以上, 一些国家股票市场的外资所占市值比
重超过 1 /3。由于国内金融市场尚不规范, 政府缺乏有效监管措施, 这些国际短期资本流动性





1991- 1996年泰国股市中外资所占股票市值比重由 8. 2%猛升至 34. 3% 。同时, 外国短期






　　泰国在 1997年 6月首先暂停了 16家金融公司的业务, 后又宣布关闭 42家金融公司。 8
月政府公布了金融机构管理方案, 10月成立金融改革局和资产管理公司, 12月正式关闭 56家
金融公司。 1998年 2月, 政府暂时接管国内 4家商业银行, 3月中央银行公布国内商业银行
新的贷款分类和准备金制度, 政府要求在 1998年里国内 15家商业银行完成自有资本的增资,
增资总额约 1720亿铢。同时, 将商业银行的资本充足率提高到 8. 5%, 并重新制定债务级别。
泰国将于 10月之前修订中央银行法, 以加强中央银行的监管职能。政府提出的金融改革的目
标, 是在 2000年建立与国际惯例接轨的、 稳健的金融体系。
　　马来西亚自 1997年底陆续推出一系列金融改革与调整的重大举措, 实施银行金融机构的
合并重组。 1998年 3月, 政府宣布金融公司全盘合并计划, 把国内的 39家金融公司缩减为 8
家, 并要求现有金融公司资本金在 2000年前必须达到 6亿林吉特。随之, 马来西亚开始着手
将 23家国内商业银行合并成 5至 6家, 指令国内 68家保险公司进行合并, 国内证券行的合
并计划也在筹划中。 1998年 5月, 政府成立国家资产管理局, 筹资 250亿林吉特, 专门负责
处理和接管银行金融机构的坏帐和资产。尤其值得一提的是, 1998年 9月 1日马来西亚政府




府行为上, 就要求以法律规范政府行为, 建立法制化的政府, 使政府的职能有法可依, 政府
工作人员依法办事, 同时政府的法律还要接受法律的监督, 最终使政府对经济的管理由人治
走向法治, 使政府的干预不仅符合经济规律也符合法律规范。
　　韩国经济发展模式曾经实实在在地创造了 “汉江奇迹”, 但恰恰是这些曾经支撑 “奇迹”
创造的战略和思想, 成为导致韩国经济危机的根源。政府主导经济, 使政府、 财阀和银行间








　　传统的韩国经济模式已经终结。 韩国只有在新的模式下, 建立起 “民主的自由市场体
制”, 实现经济正义, 才能赢得经济的再次腾飞。□ (责任编辑　翁东玲 )
(上接第 10页 ) 须获得央行批准才能将林吉特兑换成外币; 居民进出入马国不得携带超过
1000林吉特, 以及不超过价值 1万林吉特的外币; 非居民出境时所携带外币不得超过入境时
所带的外币; 冻结国内银行的外籍马币帐户; 马币交易限制在国内进行; 金融资产的交易需
通过特许存放机构; 外国人购买马来西亚股票需至少持有一年; 所有进出口贸易须以外币结
算; 出口所取得的收益须汇回国内或兑成马币; 央行将制定固定汇率等〔3〕。
　　印尼在国际货币基金组织的督促下, 1997年 10月关闭了 16家银行。 1998年 1月, 政府
成立银行重组机构, 该机构相继冻结和接管了数十家银行的经营业务。 中央银行还提高了银
行最低资本限额, 规定至 1999年和 2003年底必须分别达到 2万亿印尼盾和 3万亿印尼盾。
1998年 8月, 政府进一步整顿国有和私营银行, 将 4家国有银行合并为 1家, 4家私营银行
实行国有, 另有 3家私营银行被关闭。
　　菲律宾也开始整顿金融秩序, 着手处理不良金融资产。 例如, 限制房地产贷款规模, 调
整银行买卖外汇限额, 提高银行最低资本限额, 增加风险准备金比例。 菲中央银行规定, 在
1998年底, 上市银行的最低资本须达到 55亿比索, 商业银行要达到 30亿比索。
　　由此可见, 东南亚国家在金融危机爆发后的金融改革, 实际上是对以往金融自由化进程
过快的修正, 也是对金融改革政策失误的调整。□ (责任编辑　翁东玲 )
注释:
　　 〔1〕马来西亚 《南洋商报》 1998年 3月 26日。
　　 〔2〕新加坡 《联合早报》 1998年 1月 23日。
　　 〔3〕马来西亚 《南洋商报》 1998年 9月 1日。
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